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本月 1#锡锭回顾 

富宝锡、锡精矿走势图 

富宝调研市场人士对 2011年 6月 锡价走势看法 

评述·要闻 

1. 宏观分析 

美国政府确认，“基地”组织头号头目乌萨马·本·拉登被击毙。 

当日亚太及欧洲股市早盘均温和上扬，美国股指期货则跳涨近 1%，带 

动美国国债及原油、黄金等大宗商品下挫。 

2. 基本面分析 

本月 LME 锡库存增多势头在中旬停止并开始减少，月底已至 2.2 

万吨下方，库存的释放对锡价构成一定的利好，但影响相对有限，世 

界经济统计局公布数据显示全球前三月锡供应短缺仅 200 吨，低于预 

期。基本面难以支撑高企的锡价，短期外盘仍将承受一定的压力。 

3．现货市场 

本月沪锡价格随伦锡价格一路走低，从月初的 215500-218000 元/ 

吨降至月底的 204000-208000 元/吨。
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一、宏观经济 

2/5 美国政府确认，“基地”组织头号头目乌萨马∙本∙拉登被击毙。当日亚太及欧洲股市早盘 

均温和上扬，美国股指期货则跳涨近 1%，带动美国国债及原油、黄金等大宗商品下挫。 

3/5 中国物流与采购联合会 3 日上午发布的中国非制造业商务活动指数为 62.5%，比上月上 

升 2.3 个百分点。 

5/5 亚洲上演加息接力，继印度之后，5 日越南宣布再次上调再回购利率一个百分点，经济 

硬着陆焦虑升温。 

6/5 美国劳工部  6 日公布，4 月非农就业人数增加  24.4 万人，非农私营就业人数增加  26.8 

万人。美国 4 月失业率从 3 月的 8.8%意外升至 9.0%。 

9/5 标准普尔再次下调希腊长期主权债务信用评级，从 BB－调为 B，经济前景负面。希腊 

财政部发表声明，强烈抗议国际评级机构标准普尔再次下调希腊主权债务信用评级。 

11/5 国家统计局公布的数据显示,中国 4 月 CPI 同比上涨 5.3%,高于路透调查中值为的 5.2%, 

仅略低于上月创下的 32 个月高位;工业品出厂价格指数(PPI)同比上涨 6.8%,则低于预期。 

12/5 央行将在银行间市场发行 400 亿元 3年期央票，今年 5、6 月份包括到期央票和正回购 

在内的到期资金达到 1.14 万亿元，央行仍面临较大的回笼压力。 

14/5 国际货币基金组织(IMF)总裁多米尼克∙施特劳斯­卡恩14日因涉嫌性侵犯酒店女服务员 

被美国纽约警方带走，接受讯问。欧元前景面临新乌云，IMF 改革进程或受影响。 

16/5 华东电网所辖沪苏浙皖闽四省一市今年迎峰度夏用电形势严峻，大量企业不得不在开 

春之际就面临“开三停一”、“每周停二”等形式的限电措施。 

18/5 世界金属统计局（WBMS）公布的数据显示，2011年前三个月全球锡市场供应短缺200 

吨。1­3月期间，不包括LME再加工在内的全球精炼锡产量较2010年同期增加5,400吨。2011年第 

一季度全球锡需求为88,300吨，较2010年同期增长2.3%。 

20/5 评级机构惠誉 20日晚称， 将希腊长期外币和本币发行人违约评级由“BB+”下调至“B+”。 

标准普尔评级服务公司毫不留情地将意大利主权评级前景从“稳定”下调至“负面”，称未来两 

年意大利主权评级被下调的可能性为三分之一。 

23/5 全球信用评级机构惠誉  23 日下调了比利时的信用评级展望，由此前的“稳定”降为“负 

面”。

http://qizhi.hexun.com/
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23/5 国家电网公司召开的迎峰度夏安全生产电视电话会议上透露， 6 月份全国将进入用电高 

峰，预计高峰时段全国最大电力缺口将达 3000 万千瓦左右，国内严峻的“电荒”形势进一步恶化。 

24/5 大公国际资信评估有限公司宣布将英国的本、外币国家信用等级从 A A ­下调至 A +， 

偿债能力展望为负面。 

29/5 国家防办统计显示，截至当日，全国耕地受旱面积 1.044 亿亩。长江中下游地区湖北、 

湖南、江西、安徽、江苏 5 省旱情较为严重。 

31/5 6 月 1 日起，15 个省市的销售电价平均将上调 1分 6 厘 7，此次调价仅限于商业和工业 

用电，不涉及居民用电。上调电价的十五个省市分别是湖南、贵州、重庆、山东、山西、河北、 

陕西、甘肃、青海、河南、湖北、四川、江西、安徽、海南。 

二、伦锡回顾与分析 

1．LME 锡价格与持仓对比图 
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持仓量 LME三月锡 

图 1：LME 三锡价与持仓对比图 

本月伦锡大幅走低。 

月初，奥萨玛宾拉登被击毙的消息，美国、中国、欧洲经济数据乏力造成对需求的担忧，美 

国将结束宽松货币政策以及中国继续货币紧缩政策的预期，消息面均对基本金属造成利空影响。 

4­5 日，外盘暴跌 3300 多美元。之后进入低位调整。 

5 月 11 日中国公布 4 月工业生产增长放缓幅度远高于预期,显示中国经济正在降温，然而中 

国央行周四晚间宣布,将从 5月 18日(下周三)起上调金融机构人民币存款准备金率 0.5个百分点。 

美联储宣布虽继续保持超宽松货币政策，但美国差劲的经济数据给市场带来较大的需求担忧，日 

本内阁府公布数据显示，日本经济年率降幅几乎是经济学家预计下滑 2.0%的一倍。全球经济放
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缓的阴影仍将笼罩大宗商品市场。而世界经济统计局公布数据显示全球前三月锡供应短缺仅 200 

吨，远低于预期；LME 库存持续大幅增长令外盘承受较大压力。伦锡承压震荡下行。 

23 日汇丰公布的中国 5 月 PMI数据下滑至 10 个月最低位，市场担心如果中国发展缓慢，原 

油、基本金属全线大跌。此后，受美元走软及两家知名投行的唱多研报带动，伦锡略有上行。25 

日由于大家在投行唱多带动的涨势之后均较为谨慎，匆忙离场使锡价回滑。27 日高盛发布报告 

下调 2011 年全球经济增长预期，同时上调通胀预期。而日本地震的影响已开始有所显现，特别 

是对电子产品需求的减少给予锡价较大的利空影响。但受美元持续走软提振，月末伦锡走稳。中 

国需求较往年略显弱势，而库存虽开始减少，但 2.2万吨的数量仍市场承受较大压力。差劲的基 

本面料后期伦锡走势仍承受较大压力。 

综上所述，下月伦锡承压低位窄幅震荡，区间看 2.5-3.2 万/吨。 

２．库存与注销仓单分析 

表 1：LME 锡库存 

本月 LME 锡库存增多势头在中旬停止并开始减少，月底已至 2.2万吨下方，库存的释放对锡 

价构成一定的利好，但影响相对有限，世界经济统计局公布数据显示全球前三月锡供应短缺仅 

200 吨，低于预期。基本面难以支撑高企的锡价，短期外盘仍将承受一定的压力。 

３．周边市场 

（1）LME 铜分析
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图 2：LME 铜分析图 

本月美元指数走势本月铜价走势先跌后涨，主要原因基于美元指数本月触底反弹，这有欧元 

区债务危机重然战火的原因，也有美国 QE2 政策即将到期，这在很大程度上助推铜价陷入回调。 

6 月份美第二轮量化宽松政策即将到期，目前美元指数的确处在非常关键的时期，未来铜价走势 

在很大程度上取决于美元指数的走势。 

（2）美元指数分析 

图 3:美元指数技术分析图 

美国推出二次量化宽松政策在本月前中旬支撑美元走坚，美国的印钞之举也将在 6月结束， 

但美联储副主席及 FEB 官员均表示接近于零利率的宽松货币政策是适宜美国经济发展的政策， 预 

计在不短的将来这不会有所改变。与欧盟、中国加息行动相比，本月下旬美元走软在预料之中。 

且在较长时间内，美元走势料仍显疲弱，这会对基本金属够成一定的支撑。
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三、现货市场 

1．锡精矿市场 
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图 4：锡精矿行情走势图 

本月伦锡两次暴跌致使国内冶炼厂及贸易商较长时间看空后市，收货价两次大幅下调。恰逢 

矿山整治及“电荒”限电，云南、湖南锡精矿产量受到一些影响，货源有所减少，而矿商多有低 

价惜售心理，冶炼厂多消耗库存及谨慎少量收货，成交很少。而湖南电荒影响可能持续到8月， 

将对产量造成较大影响。较长时间内，锡价走势将承压，锡砂价格有一定下跌空间，建议商家长 

期持有或现在出掉回笼资金。 

２．1#锡锭行情与成交 

图 5：5 月国内锡价走势 

本月沪锡价格随伦锡价格一路走低，从月初的 215500-218000 元 /吨降至月底的 

204000-208000 元/吨。 

在月初，受伦锡 4 日和 5 日两天下挫 3351 的影响，国内市场信心严重不足看跌情绪浓厚， 

沪锡价格出现大幅下调。至 11 日由于冶炼厂挺价，伦锡技术性回涨，沪锡小幅休整一段时间， 

价格平稳。市场普遍看跌，观望氛围浓厚，交易清淡。
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至月中，11 日受中国公布的经济数据利空影响，稍后央行宣布提高存款准备金率，且伦锡 

价格连连下跌，锡锭报价直线下挫。18 号开始沪锡市场由于低价货消耗殆尽货源短缺，普通货 

源开始小幅提价，云锡价格出现松动，审批价降至 215000 元/吨，品牌锡随之开始补跌伦锡，平 

均价格开始持稳。 

在月底，23 日伦锡再次大幅下跌，市场看跌情绪进一步加剧，冶炼厂之前已降低实际出厂 

价，沪锡价格快速下跌触底。伦锡一路下滑，普通品牌锡价格随之下跌迅速，品牌锡在 18 日后 

已开始补跌。由于前一段时间沪锡下跌迅速，贸易商出货积极，沪锡库存消耗严重，品牌货源和 

普通货源都出现一定程度短缺，价格坚挺。 

下月沪锡整体来看，沪锡目前相对伦锡仍有一定下跌空间，但国内市场货源短缺对沪锡价格 

形成一定支撑，所以沪锡价格或进一步下跌但下跌空间有限。 

3．进出口 

表 2：锡及锡精矿生产、进出口分项数据 

4 月份锡精矿进口同比仍持续减少，国内外差价仍在，外强内弱使得进口成本增加。四月份 

锡锭产量有所增加。 

4．终端市场分析 

4.1 电子产业
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表 3：电子产业月度产量及增长 

1-4 月份下游电子产品生产整体较好。除传统的电子产品传真机同比减少，其他产品均出现 

不同程度的增长。 

四、富宝调研 

6月份沪锡价格预测 

67% 

22% 

11% 

跌破20万 

维持在20.5万左右 

重回21万上方 

五月份以来沪锡和伦锡都有大幅下调，针对目前锡价不稳行情，我们就 6 月份沪锡价格趋 

势对 18 位厂商进行了调研。调研显示，67%的厂商认为沪锡价格将跌破 20万元/吨；22%的厂商 

认为沪锡价格将维持在 20.5 万元/吨；11%的厂商认为沪锡价格将重回 21万元/吨。通过调研我 

们发现市场看跌气氛浓厚。贸易商，下游焊锡厂和废锡商家多看跌，认为价格会跌至 20 万以下； 

上游锡精矿商家多看维持在 20.5 万左右。 

五、总结及预测 

本月伦锡在上下旬出现两次大跌，走势整体偏弱，美元及伦铜带动能力有限。下月虽有美宽 

松货币政策支撑，料仍显颓势，下方继续寻找支撑位。沪锡价格一路走低，一线品牌亦跟随普通 

锡锭市场价格下调，步调虽缓，但短期看仍有下行空间，本月沪锡运行区间看 19.0-20.5万/吨。
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